



El presente ensayo se pregunta si la legislación ambiental es uno de los factores
que determina las decisiones de inversión en la industria minera de explotación
de cobre, o si son otros factores más importantes para la toma de decisiones.
Para ello, se analiza si las diferencias entre la legislación ambiental del Perú y
Chile han ocasionado la migración de empresas del país más restrictivo al más
permisivo, fenómeno conocido como la Pollution Haven Hypothesis (PHH o
Hipótesis del Paraíso de Polución). El método de la encuesta fue empleado.
Ambas hipótesis fueron rechazadas. El hecho de que el Perú cuente con límites
máximos permitidos (LMP) menos estrictos que Chile y que las empresas en
este país cuenten con una mayor cantidad de certificaciones voluntarias, sugiere
la existencia de PHH. Sin embargo, no se pudo probar que las empresas prefieran
invertir en el Perú en vez de Chile, dado que casi las mismas empresas
transnacionales (ETN) invierten en ambos países. Para poder confirmar o no la
existencia de un pollution haven (PH) en alguno de estos países, otros factores
tales como la proporción de costos totales ocupada por los costos ambientales
y la evolución de las emisiones, deben ser analizados en estudios futuros.
Abstract
This essay asks whether or not environmental legislation is one of the most
important factors defining investment decisions in the copper mining industry,
or if other factors are more important for decision-makers in those companies.
Considering the relative importance of environmental legislation factors in
the decision-making process, whether or not differences in environmental
legislation between Peru and Chile have led to the migration of companies of
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Decisiones de inversión y la Pollution Haven Hipothesis
one country to the other, phenomenon known as the Pollution Haven Hypothesis
(PHH), is then analyzed. A survey was employed; both hypotheses were rejected.
The fact that Peru has lower Maximum Allowed Limits (MAL) than Chile and
that companies operating in the latter country have more voluntary
certifications than the ones operating in Peru suggests the existence of PHH.
Nevertheless, the claim that countries prefer to invest in Peru rather than in
Chile because of the lower standards is not supported because almost the
same Transnational Companies (TNCs) invest in both. In order to confirm the
existence or not of a Pollution Haven (PH) in any of these countries, other
factors such as the proportion of overall costs occupied by environmental




Las personas que deciden las políticas públicas (en adelante, policymakers) en el Perú,
normalmente creen que empresas transnacionales (ETN) preferirán invertir en Chile, dado
el mejor clima de inversión de dicho país. Dicho temor se incrementa en el sector minero
debido a que ambos países cuentan con una dotación de cobre similar. Teniendo eso en
cuenta, el presente trabajo intenta responder dos preguntas. La primera consiste en explo-
rar si la legislación ambiental es uno de los factores que influye sobre las decisiones de
inversión en la industria extractiva de cobre, o si son otros factores tales como las reservas
(Heliwell 1978: 35), la estabilidad económica y política (O’Regan y Moles 2001: 254; Bengoa
y Sánchez-Robles 2003: 533-6), los conflictos sociales (Lavelle 2001: 105), el régimen
tributario (Otto 2000: 1-17), entre otros, más importantes para la toma de decisiones.
Sobre esta base, el siguiente paso es analizar si las diferencias entre la legislación ambien-
tal peruana y chilena han tenido como consecuencia la migración de ETN de un país al
otro, fenómeno conocido como la Hipótesis del Paraíso de Polución o PHH por sus siglas en
inglés (Pollution Haven Hipothesis; Grether y De Melo 2003: 2).
A pesar de que la PHH ha sido ampliamente discutida, no existe evidencia de su existencia
en todos los países o circunstancias (Wheeler 2001: 238). Existen varias razones por las
que las ETN pueden actuar de una manera más amigable con el medio ambiente que las
empresas locales, lo que será discutido en la sección 2. En ese sentido, la Hipótesis de
Porter, según la cual estándares ambientales más altos tienen como resultado mejoras
tecnológicas y, por ende, una producción más limpia (Mohr 2002: 158, Albrecht 1998:
abstract), implica un fenómeno opuesto. Dejando eso de lado, se puede afirmar que el
debate acerca de la existencia de la PHH también se ha dado en América Latina, sin con-
clusiones claras, probablemente debido a que la mayoría de estudios no utilizan estadísti-
ca reciente, por lo que el estado actual no es reflejado. En general, para el caso peruano y
chileno, se ha encontrado que las ETN usan tecnología más moderna y amigable con el
medio ambiente (Casas 1995:10; Borregaard y Dufey 2002: 67; Pasco-Font 2000: 32;
O’Ryan y Ulloa 2001: 21). No obstante, no fue posible encontrar ningún estudio referido a
la migración de empresas de Chile a Perú o viceversa. He allí la motivación del presente
estudio, que explícitamente analiza las decisiones de inversión de empresas mineras dedi-
cadas a la extracción de cobre cuando deciden establecerse en uno de los dos países.
Se elaboró una encuesta que fue respondida por 36 representantes de instituciones peruanas
y chilenas, lo que representa un ratio de respuesta de aproximadamente 50%. Luego de
analizar los resultados, ambas hipótesis fueron rechazadas. En primer lugar, la legislación
ambiental no es considerada un factor decisivo en el establecimiento de empresas mineras
dedicadas a la extracción de cobre en un país en desmedro del otro. Considerando que el Perú
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tiene límites máximos permisibles (LMP) menos restrictivos que los chilenos y que las empre-
sas que operan en Chile cuentan con un mayor número de certificaciones voluntarias, se
podría pensar en la existencia de la PHH. Sin embargo, la hipótesis de que las empresas
prefieran invertir en el Perú que en Chile debido a menores estándares no se puede demos-
trar, dado que casi las mismas ETN invierten en ambos países. Las conclusiones de este
trabajo son similares a los argumentos en contra de la existencia de PHH y parecen estar en
línea con lo expresado por Casas (1995) y Borregaard y Dufey (2002), en el sentido de que
luego del proceso de privatización, las emisiones de las empresas han disminuido. No obstan-
te, para poder demostrar la existencia de la PHH en los países mencionados, es necesario
observar otros factores, tales como la proporción de costos usada para cumplir con la legis-
lación ambiental (He 2005: 5), la efectividad de los programas de responsabilidad social
empresarial (RSE; Jenkins 2004: 32) y la evolución de las emisiones, entre otros.
Teniendo en cuenta el análisis de los factores que afectan las decisiones de inversión, se
puede concluir que el temor de los policymakers peruanos de que las ETN preferirán inver-
tir en Chile debido a un mejor clima de inversiones se encuentra bien fundado. Sin embar-
go, en el caso de la industria minera de extracción de cobre dicha diferencia puede no ser
tan importante debido a que las empresas del sector se interesan más en las reservas de
minerales, no solo para incrementar sus operaciones, sino también para diversificar ries-
gos. El hecho de que las empresas no se preocupen mucho por la legislación ambiental no
implica que los gobiernos deben hacerla más restrictiva. El estado del medio ambiente se
verá más beneficiado si las autoridades monitorean y controlan efectivamente a las em-
presas del sector, de tal modo que se incremente la transparencia y se respete la legisla-
ción. Los donantes internacionales pueden ayudar al gobierno a construir y reforzar capa-
cidades, asumiendo cierto nivel de continuidad de los policymakers. Las comunidades pue-
den ayudar al gobierno a hacer cumplir la legislación debido a su labor como observadores,
denunciando casos de corrupción. Como se puede ver, hay mucho por hacer, y todos los
actores juegan un papel importante para mejorar las condiciones ambientales.
1. REVISIÓN BIBLIOGRÁFICA
Esta sección revisa los principales trabajos relacionados con los determinantes de la inver-
sión, la regulación ambiental y la Pollution Haven Hipothesis.
1.1 Determinantes de la inversión
Esta sección presenta los principales factores que afectan las decisiones de inversión en la
industria minera de extracción de cobre, mientras que el estado de dichas variables en cada
país se estudiará en la sección 3. Se puede tener una idea general de la interacción de las
distintas variables usando el modelo de O’Regan y Moles, en el que la decisión de inversión de
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una empresa minera depende del clima de inversión en un determinado país (la regulación
ambiental es un aspecto importante), el comportamiento de los mercados internacionales y sus
características internas (O’Regan y Moles 2001: 250). Dichos factores pueden ser complemen-
tados con los listados por Helliwell, es decir, el precio del cobre, los costos operativos y de
extracción, las reservas de cobre y los impuestos y regalías esperados (Helliwell 1978: 35).
Los primeros determinantes de las decisiones de inversión pueden ser derivados de la regla de
Hotelling, que afirma que aquellas empresas extractoras de recursos no renovables maximizan
sus utilidades considerando la tasa de extracción, los precios internacionales y los costos de
extracción (Farrow 1985: 455), así como la pureza del metal (Adam y Goyal 2006: 13). Por
ello, el primer determinante por estudiar es el precio del cobre. El canal mediante el cual
opera no es solo el cambio en las utilidades, sino que –asumiendo que la empresa ya explota
el metal– un incremento en el precio significará un incremento del presupuesto general de la
empresa, lo que a su vez hace que el presupuesto destinado a nuevas exploraciones pueda ser
mayor (O’Regan y Moles 2001: 252). El precio del cobre es un factor altamente incierto,
especialmente si se considera el costo de oportunidad de la inversión y su relativa
irreversibilidad (Pindyck 1991: 1110). Sin embargo, más importante que el precio es el ratio
precio-costo (Crowson 1991: 229), que nos lleva al siguiente determinante, los costos de
extracción (que determinan la utilidad de la empresa). En general, el incremento de la tasa de
extracción de recursos no renovables conlleva la explotación de reservas cada vez menos
puras (Nordhaus 1974: 24), lo que significa que los costos de extracción se incrementan en
el tiempo. Evidentemente, mejoras tecnológicas tenderán a bajar los costos, pero estas son
altamente inciertas (Weyant y Olavson 1999: 68). Los dos factores descritos están relaciona-
dos con el tercero, las reservas de cobre, definidas como el mineral económicamente recupe-
rable a precios actuales (Miller y Upton 1985: 14). El análisis de Adam y Goyal relativo al
sector aurífero en los Estados Unidos, concluyó que los costos de extracción se encuentran
negativamente relacionados con la magnitud de las reservas y su pureza (Adam y Goyal
2006: 35), conclusión que puede ser fácilmente generalizada para el caso del cobre.
Sobre la base del análisis de Otto (2000) acerca de los impuestos a la actividad minera en
países en desarrollo, se analizará el efecto del régimen tributario sobre la inversión. Dos de
los principales objetivos de los impuestos son incrementar los ingresos del gobierno e
incentivar a las firmas a ajustar su producción a niveles óptimos. Entre los distintos tipos
de cargas impositivas se puede encontrar el impuesto a la renta, las regalías, los aranceles,
las tasas de registro y la renta de superficie. Entre los incentivos que utilizan los gobiernos,
se puede encontrar los «tax holidays» (períodos en los cuales no se requiere a las empresas
que paguen impuestos) y el «ring fencing» (el registrar los ingresos de distintas minas
pertenecientes a una misma empresa de manera separada). Cualquiera sea la forma que
tomen los impuestos, el efecto general es el de reducir las utilidades de la empresa, de tal
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manera que los gobiernos deben ser cuidadosos y establecerlos a un nivel en el que aún se
promuevan las inversiones (Otto 2000: 1-17). Otro factor que puede afectar las inversio-
nes es la predictibilidad de la tasa impositiva. Un país con una tasa impositiva predecible
es considerado menos riesgoso que uno en el cual la tasa cambia continuamente, dado que
se incrementa la incertidumbre (Simmons 2003: 116). Relacionados con el nivel impositivo
general se encuentran los impuestos «ambientales», definidos también como impuestos a
la contaminación causada por la explotación de recursos naturales (Bosquet 2000: 19). A
pesar de que la racionalidad es distinta de la de otro tipo de impuestos, el efecto es el
mismo en el sentido de que se reduce la utilidad de la empresa y, por ende, puede
desincentivar la inversión. Este efecto es aún más importante si el país cuenta con otros
impuestos distorsionantes, a menos que el país adopte una reforma tributario-ambiental
(RTA), en la cual se usan impuestos ambientales y se reducen otros impuestos distorsionantes
(«reciclaje»; Hoerner y Bosquet 2001: 61).
Definidas como estructuras que influyen sobre el comportamiento de los agentes económi-
cos (Tshuma 1999: 90), mejores marcos legales están asociados con tasas más altas de
crecimiento, que tienden a atraer mayor IED (Globerman y Shapiro 2002: 1917). Por ejemplo,
un país podría condicionar a las ETN para que repatrien solo un porcentaje de sus utilidades,
lo que reduce la utilidad de los inversionistas extranjeros (Hines y Rice 1994: 149). Por otro
lado, la infraestructura pública, que comprende pistas y carreteras, puertos y aeropuertos,
transporte público, agua y desagüe, instalaciones eléctricas y de gas, entre otros, es también
un factor importante (Aschauer 1989: 193). Estas variables incrementan la rentabilidad del
capital privado, con lo cual se incentivan las inversiones a futuro (Aschauer 1989: 178),
particularmente si se comienza de una situación de infraestructura pobre (Agénor y More-
no-Dodson 2006: 3), dado que la infraestructura reduce la necesidad del sector privado de
proveérsela a sí mismo, con lo cual se reducen costos (p.e., buenas carreteras implican que las
empresas no tendrán que construirlas y menores costos de transporte) e incrementan el
retorno sobre la inversión privada. Sin embargo, los beneficios dependen en gran medida de
cómo financie el gobierno la infraestructura. Si se utilizan para ello impuestos distorsionantes,
la productividad de las inversiones privadas puede disminuir, o incrementarse la tasa de
interés en el caso de que esta sea financiada mediante la toma de abultadas líneas de crédito
(Agénor y Moreno-Dodson 2006: 6-11). En general, cuando las empresas deciden en qué país
comenzar operaciones (asumiendo integración comercial), preferirán países con mejor infra-
estructura (Martin y Rogers 1995: 336). No obstante, es importante señalar que la causalidad
entre la infraestructura pública y el incremento en la productividad del sector privado es aún
un tema en debate (Martin y Rogers 1995: 349).
El siguiente determinante es la estabilidad política, medida mediante la percepción de la
seguridad de los derechos de propiedad (Svensson 1998: 1330). Dado que la inversión en
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proyectos mineros es considerable, las empresas deben estar seguras de que tendrán el
derecho de explotar sus descubrimientos (O’Regan y Moles, 2001:254) y que sus activos no
serán expropiados. Dado que el cumplimiento de este tipo de acuerdos es difícil, las com-
pañías (con capacidades financieras y tecnológicas) y los gobiernos (propietarios del re-
curso) deben comprometerse a mantener relaciones mutuamente beneficiosas, las mismas
que dependen del poder de negociación de cada parte (Thomas y Worrall 1994: 81-2). El
riesgo de expropiación se incrementa en países en desarrollo, en períodos de recesión,
cuando existen conflictos sociales o cuando el Estado tiene una capacidad o presencia
limitada (Jodice 1980: 204-6). El sector minero es el sector más vulnerable dado que
«postula interrogantes acerca de la tenencia de recursos naturales por ETN, no se encuen-
tra integrada a la economía local y tiende a dominar las exportaciones totales» (Kobrin
1980: 86). De acuerdo con la escuela institucionalista, estos factores pueden mejorar
mediante un correcto desarrollo de las instituciones. En esta misma línea, el argumento de
Li indica que el mejoramiento de las instituciones democráticas puede reducir el riesgo de
expropiación (2005: 7-10). No obstante, debe recordarse que las instituciones son endógenas,
así que su mejoramiento o transformación impone grandes retos (Przeworski 2004: 540).
Un factor relacionado es la estabilidad económica, que, como ya ha sido indicado, reduce
el riesgo de expropiación. En general, aquellos países con buen manejo macroeconómico
que adoptan estrategias comerciales orientadas a la exportación son considerados econó-
micamente estables. Estas políticas tienden a incrementar la eficiencia del capital, lo cual
a su vez incrementa el crecimiento (Bleaney 1996: 461-2). El argumento que postula que
la estabilidad macroeconómica atrae IED ha sido probado para el caso de América Latina
por Bengoa y Sánchez-Robles (1970 a 1999), quienes sugieren que los países de la región
pueden incrementar la inversión mediante el mejoramiento de la libertad económica, me-
dido con los índices del Fraser Institute y de la Heritage Foundation (Bengoa y Sánchez-
Robles 2003: 533-6), los mismos que serán explicados más adelante.
Otro determinante de las decisiones de inversión son los conflictos sociales. Dado que las
empresas mineras usualmente operan en «regiones remotas con pocas posibilidades de
diversificación», la relación entre la comunidad y la empresa es altamente importante,
especialmente cuando las comunidades sienten que las empresas son «intrusas a su medio
ambiente, cultura e historia» (Veiga, Scoble y McAllister 2001: 192), por lo que pueden
oponerse a que una determinada empresa minera comience operaciones en sus territorios
(Veiga et al. 2001: 194). Las compañías podrían dejar de invertir en un determinado pro-
yecto debido a la existencia de conflictos sociales, dado que incrementan la incertidumbre
y los costos (Lavelle 2001: 105). Pero las empresas son más que observadores pasivos de los
conflictos y optan por implementar programas de responsabilidad social empresarial (RSE),
definida como el balance de demandas sociales y ambientales (por parte de la comunidad)
con el objetivo maximizador (de utilidades) de las firmas (Jenkins 2004: 24). La RSE com-
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prende una amplia gama de actividades, desde el mejoramiento de las escuelas hasta
educación ocupacional para adultos y el mejoramiento de las condiciones para las muje-
res, aunque los beneficios de estos programas no han sido demostrados aún (Jenkins 2004:
32). Finalmente, es importante señalar que otros factores pueden ser importantes, tales
como los costos financieros y las capacidades gerenciales, los mismos que no serán estu-
diados en profundidad por motivos expuestos en la sección 3.
1.2 La regulación ambiental y la PHH
La importancia de la regulación ambiental sobre las decisiones de inversión de empresas
mineras ha sido ampliamente discutida. Por una parte, los defensores de la PHH argumentan
que los países con estándares ambientales menos estrictos (usualmente aquellos en vías de
desarrollo) atraerán mayor IED que aquellos con estándares más altos (Grether y De Melo
2003: 2). Sin embargo, el caso opuesto también es posible. Más conocida como la «hipótesis
de Porter», estándares ambientales más altos pueden inducir innovaciones tecnológicas que
lleven a tener una producción más limpia (Mohr 2002: 158, Albrecht 1998: abstract). La
evidencia sugiere que la PH existe en limitadas circunstancias y períodos de tiempo específi-
cos, tal y como lo demostraron Grether y De Melo, quienes encontraron evidencia de la
migración de industrias contaminantes (excepto las dedicadas a la transformación de meta-
les no ferrosos) del Norte al Sur (Grether y De Melo 2003: 22). Lo mismo fue demostrado por
Cole, quien encontró evidencia de la existencia de PH en su análisis de las exportaciones de
bienes intensivos en contaminación, relativas al consumo interno entre cuatro socios comer-
ciales, desarrollados y en desarrollo, para diez contaminantes de aire y agua, aunque tiende
a estar limitado a las industrias básicas (Cole 2004: 79-80). Adicionalmente, Hettige, Lucas
y Wheeler encontraron que las emisiones industriales en países en desarrollo en las décadas
de 1970 y 1980 se incrementaban, mientras que las de los países en desarrollo decrecían, lo
que puede estar reflejando la migración causada por la PHH (Hettige et al. 1992: 480).
Sin embargo, existen algunos argumentos de por qué la PHH no es creíble: (1) algunos de
los sectores más contaminantes no pueden migrar (Van-Alstine 2007: 1) o los costos de
transporte son tan altos que la empresa no se beneficiaría con la migración (Ederington,
Levinson y Minier 2005: 97). (2) Las industrias más contaminantes suelen ser intensivas en
capital, factor que no se encuentra fácilmente en países en desarrollo, así que las compa-
ñías deben analizar si el ahorro en costos ambientales compensa la falta de otros factores
(Cole y Elliott 2005: 531). (3) Los costos ambientales tienden a ser desdeñables si se com-
paran con otros costos que influyen sobre las decisiones de inversión (He 2005: 5; Ederington
et al. 2005: 97). (4) Las ETN se preocupan por las consecuencias de sus operaciones en el
país anfitrión (Rondinelli y Berry 2000: 76-80) debido a que temen que su reputación se
vea dañada, lo que influenciaría el consumo de sus productos en países desarrollados,
siempre y cuando esta información esté disponible (Graham y Woods 2006: 881). (5) Las
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empresas pueden operar con tecnología más limpia con el objetivo de cumplir los estándares
ambientales de países desarrollados en el momento de exportar sus productos (Birdsall y
Wheeler 1993: 142). Algunos estudios encontraron que las ETN usualmente copian los
procesos de producción utilizados en sus países de origen (Birdsall y Wheeler 1993: 140),
de tal manera que la contaminación resultante es similar que en el país de operaciones. (6)
Incluso si la regulación formal es bastante baja, las comunidades de escasos recursos
tienden a penalizar a los contaminadores, mediante acciones legales o regulaciones infor-
males, de tal manera que se incentiva a que ambas partes (las comunidades y las empre-
sas) negocien (Wheeler 2001: 232-3). No obstante, el hecho de que estos factores mitigantes
existan no significa que la PHH no se cumpla en circunstancias particulares, especialmen-
te cuando los gobiernos y las comunidades no se han adaptado a las condiciones económi-
cas cambiantes (ingresos en ascenso, mayor IED, etc.).
A continuación se analizará el caso latinoamericano, específicamente el peruano y chile-
no. En su análisis de veinticinco países latinoamericanos para el período comprendido
entre 1960 y 1988 (y usando a Chile como estudio de caso), Birdsall y Wheeler encontra-
ron un incremento en la intensidad de contaminación de la industria menor que la tasa de
incremento de la misma variable en países desarrollados, pero este incremento no estaba
relacionado con una mayor apertura comercial, por lo que no puede ser ligado a la existen-
cia de la PHH (Birdsall y Wheeler 1993: 147). El mismo argumento es reforzado por Grether
y De Melo, quienes, usando data más reciente (1981 a 1998, que ya refleja los efectos del
proceso de privatización) para 52 países (incluyendo Perú y Chile), encontraron evidencia
de una migración del Norte al Sur en las industrias del papel y subproductos, químicos
industriales, productos minerales no metálicos y hierro y acero (Grether y De Melo 2003:
22). Adicionalmente, en el análisis de las industrias más contaminantes en siete acuerdos
comerciales (incluyendo APEC, del que el Perú es miembro desde 1998 y Chile desde 1994)
para 128 países en el período comprendido entre 1980 y 1997, Kahn y Yoshino encontra-
ron que existe una mayor probabilidad de existencia de PH fuera de bloques comerciales,
pero que las diferencias son pequeñas (2004: 25-6). En el caso de la migración de empre-
sas estadounidenses hacia México y Brasil, Xu y Song argumentan que, entre 1970 y 1996,
no ha habido cambios en la exportación neta de servicios ambientales, lo que va en contra
de la PHH (Xu y Song 2000: 155). Por otro lado, en un estudio de caso de cuatro países en
desarrollo (incluyendo México y Venezuela) entre 1982 y 1994, Eskeland y Harrison no
encontraron evidencia para afirmar que la IED estadounidense se concentra en las indus-
trias más contaminantes (1997: 27). Sin embargo, los resultados de otros estudios no son
tan concluyentes: Jenkins encontró que, durante la década de 1980 y 1990, Argentina y
Brasil se especializaron en sectores más contaminantes, mientras que México hizo lo con-
trario (Jenkins 2003: 92). Lamentablemente no fue posible encontrar ningún estudio acer-
ca de la migración de empresas de Chile al Perú o viceversa.
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Con respecto al efecto de la apertura comercial sobre los indicadores ambientales en el
caso peruano, Casas argumenta en un artículo (basado en un estudio efectuado para el
BID, al que no fue posible acceder) que las minas recientemente privatizadas estaban
siendo más cuidadosas con las consecuencias medioambientales de sus operaciones, dado
que agentes en países desarrollados ejercen una gran presión sobre ellos, lo que las llevaba
a adquirir tecnologías más limpias (Casas 1995: 10). Teniendo en cuenta que las mencio-
nadas empresas solían ser estatales y que para cuando el artículo fue escrito existían
conflictos sociales relacionados con la contaminación de las localidades aledañas a los
asentamientos mineros, se puede afirmar que el verdadero problema no es la IED, sino los
pasivos ambientales, lo que va en contra de la PH. El argumento de Casas es apoyado por
Borregaard y Dufey, quienes afirman que «la IED en el sector minero peruano, producto del
proceso de privatización, ha incentivado el uso de tecnologías más limpias, lo que es mo-
tivado por la preocupación de incrementar la competitividad internacional de los produc-
tos» (2002: 67). Por otro lado, en un análisis acerca del desenvolvimiento de las empresas
mineras peruanas dedicadas a la explotación de cobre entre 1990 y 1997, Pasco-Font
indica que la mejor tecnología traída por la IED, así como estándares medioambientales
más restrictivos, han contribuido con el incremento en la producción de cobre y el decre-
cimiento de las emisiones (2000: 32). Estos argumentos son reforzados por Birdsall y Wheeler
(1993: abstract), cuando argumentan que la existencia de PH es más probable en econo-
mías en las que se aplican políticas proteccionistas. Asimismo, se ha dicho que la posibili-
dad de negociar un tratado de libre comercio con los Estados Unidos (similar al Nafta) ha
inducido a las autoridades chilenas a hacer más restrictivos los estándares ambientales
con el objetivo de manifestar el compromiso del país con el medio ambiente (O’Ryan y
Ulloa 2001: 21). Todo esto es reforzado por Hilson, quien afirma que el mayor problema en
América Latina (incluyendo Perú y Chile) «no han sido las multinacionales, que general-
mente operan en el mismo nivel en todo el mundo, sino las pequeñas y medianas empresas
que compiten con ellas» (2000a: 707), lo que niega la existencia de PH, por lo menos
causado por las empresas que serán analizadas en este estudio (ETN).
1.3  Conclusiones
En resumen, las principales variables que afectan las decisiones de inversión en la indus-
tria minera de extracción del cobre es el costo del metal, los costos de extracción, las
reservas, la estructura tributaria y legal, la infraestructura pública, la estabilidad económi-
ca y política, los conflictos sociales y la legislación ambiental. También se encontró que, a
pesar de que la existencia de la PHH es controversial, puede darse en ciertas circunstan-
cias. En el caso de América Latina la evidencia es mixta y no se puede encontrar ningún
estudio concluyente que compare el caso del Perú y Chile. La siguiente sección describe la




Como ya fue mencionado, el propósito del presente estudio es analizar si la regulación
ambiental es un factor importante en la toma de decisiones de inversión en la industria
minera de explotación de cobre, y, de serlo, si esto ha llevado al desarrollo de un PH en
el país de menores estándares ambientales. Para ello, se ha utilizado un estudio de caso
que incluye una encuesta. Datos cuantitativos y cualitativos fueron analizados. La en-
cuesta (anexo 1) se realizó durante las dos últimas semanas de junio y las dos primeras
de julio del 2008 y fue aplicada a personas relacionadas con el sector en ambos países,
incluyendo oficiales del gobierno, miembros de ONG y funcionarios de empresas mine-
ras, así como personas pertenecientes a centros de investigación, asociaciones empre-
sariales y estudios de abogados, entre otros. Más detalles acerca de la encuesta se pue-
den encontrar en la sección 4.
Por temas de costos, las encuestas se enviaron primero por correo electrónico; los
encuestados fueron luego llamados por teléfono para incrementar el ratio de respuestas.
Aproximadamente la mitad de los encuestados respondieron al cuestionario por correo
electrónico, con el riesgo de que hayan interpretado las preguntas de una manera distinta
a la deseada (posible sesgo), a pesar de que esto permitió eliminar el sesgo del entrevista-
dor (Fowler 2002: 72). Las demás entrevistas fueron completadas por teléfono. A pesar de
que no se tuvo una tasa de respuesta tan alta como si las entrevistas se hubieran hecho
personalmente, esta fue aceptable considerando las recomendaciones de Fowler (2002:
72). Para el caso del Perú fue de aproximadamente 60%, mientras que para Chile la tasa
fue de aproximadamente 17%. La diferencia puede deberse a que la investigadora es pe-
ruana y, por ende, tiene más acceso a expertos en su país. De los encuestados, nueve
trabajaban en ambos países, lo que representa 14,75% de los entrevistados. La tasa de
respuesta total se encuentra alrededor de 50%.
También se usaron fuentes secundarias de información, tales como revistas académicas,
páginas web de instituciones peruanas y chilenas (incluyendo empresas, agencias guber-
namentales, ONG y otros), así como periódicos y libros. La relevancia de cada fuente fue
analizada durante la revisión bibliográfica. A pesar de que el presente estudio pretende ser
lo más completo posible, tiene algunas limitaciones. La principal es que las conclusiones
descansan fuertemente sobre el resultado de las encuestas (que pueden ser altamente
subjetivas). Sin embargo, dicho problema fue minimizado al entrevistar a empresas de
diferentes trayectorias profesionales y con distintos puntos de vista. Desafortunadamente,
debido a restricciones de costos y de tiempo, no fue posible entrevistar a más personas, lo
que podría ser solucionado si se incrementa el tiempo del estudio y su presupuesto. La
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siguiente sección presenta el estudio de caso, incluyendo una descripción del estado de las
variables identificadas en la sección 2, para cada uno de los países en estudio.
3. ESTUDIO DE CASO
El presente capítulo describe el sector minero de explotación de cobre en el Perú y Chile,
considerando las variables estudiadas en el capítulo 2.
3.1 Descripción del sector de extracción de cobre en el Perú y Chile
En el Perú, la minería representó aproximadamente 5% del PBI en el 2007 (BCRP 2007: 48),
y 7,3% en Chile (Cochilco 2008: 69). Más específicamente, y de acuerdo con la Comisión
Chilena del Cobre (Cochilco 2008: 120), Chile es el primer productor de cobre no procesa-
do, con 35,38% de participación mundial, seguido por el Perú (7,7%). En el 2007, 61,8%
del total de las exportaciones peruanas fueron minerales, mientras que en Chile ascendie-
ron a 65,1%. De ellas, las exportaciones de cobre representaron 25,4% en el Perú (2006) y
55,8% en Chile (2007). Los siguientes gráficos muestran la evolución de las exportaciones
totales de cobre para ambos países, que comprenden las actividades de extracción, fundi-
ción y refinado de cobre. La tabla a continuación presenta los principales exportadores en
cada país, así como sus empresas matrices.
Gráfico 3.1
Exportaciones mineras y totales





Principales empresas mineras y accionariado
Southern Peru Copper Corporation 47,20 75,10% Grupo México




Sociedad Minera Cerro Verde S.A.A. 16,60 53,56% Phelps Dodge Co.
21,00% SMM Cerro Verde NL
18,50% Cía. Minera BV
Xstrata Tintaya (ex BHP Billiton Tintaya) 726 100,00% Xstra Copper Co.
Doe Run Peru S.R.LTDA 4,74 Relacionada con Doe Run Co.
Codelco 28,50 100,00% estatal
Minera Escondida 26,70 57,50% BHP Billiton
30,00% Rio Tinto
10,00% Mitsubishi Corp.
2,50% Banco Mundial – IFC
Anglo-American Chile 8,20 100,00% Anglo American
Candelaria 3,26 100,00% Phelps Dodge Co.
El Abra 2,99 100,00% Phelps Dodge Co.
* Freeport-McMoRan Copper y Gold fue comprada por la Phelps Dodge Corporation en 2007.









Como se puede apreciar, las empresas BHP Billiton y Freeport-McMoRan Copper y Gold
tienen inversiones en ambos países, lo que refuerza la idea de que más o menos el mismo
tipo de ETN se establece en ambos países. Este argumento es apuntalado aún más por el
hecho de que Anglo-American planea invertir en el Perú3. Es además interesante analizar
la evolución de la IED. Como se puede ver en el siguiente gráfico, dicha variable sigue casi
el mismo patrón, a pesar de que la inversión en Chile es considerablemente mayor. Si bien
es cierto que las magnitudes son muy distintas, es interesante ver la evolución de la varia-
ble en ambos casos.
3.  <http://minasenperu.blogspot.com/2008/06/anglo-american-invertir-us-38-millones.html>.
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Gráfico 3.2
IED en el sector minero (millones de US$ anuales)
(1) Cifra estimada para el 2007.
Fuentes: Pro Inversión, Cochilco (2008: 70).
Elaboración: propia.
3.2 Variables que afectan la IED
Las variables que afectan la IED, pero que no serán estudiadas, son los costos financieros,
las capacidades gerenciales y los costos de extracción. En el primer caso, dado que las
empresas estudiadas son ETN, se puede asumir que enfrentan costos financieros similares.
Con respecto a las capacidades gerenciales, a pesar de que son importantes en la determi-
nación de la IED, son difíciles de observar y requieren un estudio mucho más detallado
(Buckley 1989: 90). Los precios y los costos de extracción son exógenos, pues el precio se
determina en los mercados internacionales (O’Regan y Moles 2001: 249) y los costos de
extracción, mediante la tecnología usada y la pureza de las reservas explotadas. Sin em-
bargo, es interesante analizar la evolución de los mercados internacionales. Como se pue-
de apreciar en el siguiente gráfico, los precios se han venido incrementando sostenidamente,




Precio del cobre refinado y chatarra de cobre (US$ centavos corrientes/lb.)
* Precios de la Bolsa de Metales de Londres (cobre grado A).
Fuente: Cochilco (2008: 134).
Elaboración: propia.
El siguiente cuadro presenta las reservas de cobre y la base, definida como las propiedades
consideradas para proyectos futuros. Se puede apreciar que las reservas chilenas son aproxi-
madamente cinco veces las peruanas, y que la producción en ambos países es considera-
blemente menor que las reservas. Cabe mencionar que los costos de extracción se han ido
incrementando en los últimos años, principalmente por escasez de agua y electricidad,
mayores costos de los insumos y una creciente incertidumbre (CRU International Limited
2008b: 2).
Cuadro 3.2
Producción total, reservas y base*
Chile 5.360 5.757 3,57% 3,80% 150.000 360.000
Perú 1.686 1.647 5,62% 5,49% 30.000 60.000
Mundo 15.752 16.129 3,36% 3,37% 490.000 940.000
2006 2007 (e) 2006 2007 (e)
Reservas BaseProducción / reservasProducción
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Con respecto al régimen tributario y de acuerdo con Pro Inversion4, el Perú tiene una tasa de
impuesto a la renta de 30% y empresas de más de veinte empleados deben distribuir el 4%
de sus utilidades. Adicionalmente, existe un impuesto a los activos netos de 0,5% (para
activos mayores a US$ 300.000 aproximadamente). El arancel promedio es de 2%, pero la
mayor parte de los bienes de capital tiende a pagar tasas menores. La mayoría de empresas
mineras tienen firmados con el Estado contratos de estabilidad jurídica y tributaria por diez
años, así que se puede asumir que los impuestos son estables (Pro Inversión 2005: 7). Chile
cuenta con un impuesto a la renta de entre 0% y 45%, y las empresas estatales deben pagar
un 40% adicional. La tasa arancelaria promedio es de 6,33%5. Ambos países tienen regíme-
nes de no discriminación hacia inversionistas extranjeros. Sin embargo, Doing Business 2007,
en la categoría «pago de impuestos» ubicó a Chile en el puesto 37 y al Perú en el número 135
(2008: 104, 35); esto significa que es menos oneroso para los empresarios cumplir con sus
obligaciones tributarias en Chile. Con respecto a las regalías, la Ley peruana 28258 (artículos
5 al 11) las establece como dependientes del valor del metal extraído: 1% para los primeros
US$ 60 millones, 2% para el monto comprendido entre US$ 60 millones y US$ 120 millones,
y 3% para montos mayores, para aquellos metales con cotizaciones internacionales. Las
regalías son consideradas como costos para fines tributarios. En el caso de Chile, las regalías
son de 5% cuando el precio de la libra de cobre es mayor de US$ 2, y 1% para precios
menores a US$ 0,7 (Revista Área Minera, 20 de diciembre de 20076). Dado que la forma de
cálculo de las regalías es distinta en cada país, es difícil compararlas, por lo que se tomará la
opinión del Sr. Carlos Rodrigo (del Bufete Rodrigo, Elías y Medrano), quien indica que el
sistema peruano es más oneroso (Rodrigo 2005: 2). Por ello, se puede afirmar que las firmas
podrían decidir no establecerse en este país (Otto 2000: 1-17).
Ambos países son económicamente estables. Esto puede ser ilustrado con la evolución de los
índices de libertad económica (Bengoa y Sánchez-Robles 2003: 533-6). El índice de la Heritage
Foundation y The Wall Street Journal mide diez libertades económicas: a mayor puntaje,
menor es el nivel de interferencia en la economía (Heritage Foundation 2008: 2). En el caso
de la libertad monetaria y de inversión, el Perú obtuvo 85,9% y 60%, mientras que Chile
obtuvo 78,8% y 80% (Heritage Foundation 2008: 312, 138) para el 2008, respectivamente.
Esto significa que la tasa de inflación es baja y estable, que la regulación es adecuada en
términos macroeconómicos y que no existen mayores restricciones a la inversión. A pesar de
que ambos países estuvieron por encima del promedio mundial (74,4% y 50,3%, respectiva-
mente), Chile tiene mayor libertad de inversión, lo que podría hacer a ese país el preferido por
los inversionistas. La diferencia en el componente de libertad monetaria no es significativo y






Fraser, que mide «el grado en el que las políticas y las instituciones de un país incentivan la
libertad económica», la variable relevante es «acceso a dinero adecuado» (Fraser Institute
2007: 3). En este criterio, Chile tuvo un puntaje de 9,3 y el Perú, de 9,7 (Fraser Institute 2007:
67, 145) en el 2005, y a pesar de que el Perú tiene un puntaje mayor, la diferencia es desde-
ñable. Con respecto a la estabilidad política, en el índice de la Heritage Foundation y The Wall
Street Journal, a Chile se le ha asignado un puntaje de 90% para derechos de propiedad, lo
que significa que la expropiación es poco probable y será compensada en caso suceda (Heritage
Foundation 2008: 138). El Perú obtuvo solo un 40% debido a la corrupción y al sistema
judicial ineficiente (Heritage Foundation 2008: 312). Esto implica que los derechos de pro-
piedad son más respetados en Chile que en el Perú, y está reforzado por la categoría «protec-
ción de los derechos de propiedad» del Instituto Fraser, en el cual Chile tiene un puntaje de
7,5 y el Perú, de 4,1 (Fraser Institute 2007: 67, 145). La diferencia entre ambos índices es
aproximadamente la misma, lo que confirma que en Chile la seguridad de los derechos de
propiedad es mayor. Con respecto al marco legal, medido con el índice del Instituto Fraser, el
Perú tiene un puntaje de 1,6 en «independencia judicial» y 5,0 en «integridad del sistema
legal» (Fraser Institute 2007: 145), mientras que Chile tiene un puntaje de 4,5 y 8,3, respec-
tivamente (Fraser Institute 2007: 67). Esto indica que el marco legal chileno es superior, lo
que podría explicar por qué dicho país atrae mayor IED (Globerman y Shapiro 2002: 1917).
Con respecto a la infraestructura (física) pública, la siguiente tabla muestra los resultados
compilados por el Global Competitiveness Report 2007-2008 (World Economic Forum 2008).
Como se puede apreciar, Chile está mucho más avanzado, lo que podría llevar a que los
inversionistas se establezcan en dicho país (Aschauer 1989: 178). Una ventaja de la Ley
General Minera peruana (artículo 72.d) es que establece que las empresas que inviertan en
infraestructura pública pueden solicitar la reducción de su impuesto a la renta, siempre y
cuando la inversión haya sido aprobada previamente por el Estado.
Cuadro 3.3
Ranking de infraestructura
Calidad de: Perú Chile
Infraestructura portuaria 122 34
Infraestructura aeroportuaria 98 31
Carreteras 95 22
Infraestructura de trenes 93 66
Líneas telefónicas 91 59
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Los conflictos sociales comienzan porque las comunidades se consideran vulneradas por las
empresas mineras, una actividad que ocupa sus tierras (las que se ven forzadas a vender) y
cambia sus formas de vida (economías agrícolas), y, en muchos casos, no perciben los bene-
ficios: las regalías no les llegan, o no pueden conseguir empleo en las minas (Bebbington,
Humphreys Bebbington, Bury, Lingan, Munoz y Scurrah 2008: 9; Burneo 2007: 2). Este tipo
de conflictos está fuertemente arraigado en el Perú. Por ejemplo, en junio del 2008 en el sur,
la Federación de Trabajadores de Southern Peru se movilizó para exigir mejores condiciones
laborales, mientras que el resto de la población demandaba más regalías7. Desafortunada-
mente, este no fue un caso aislado. En el 2005 hubo veinticinco conflictos importantes en
dieciséis departamentos, de los cuales diez estuvieron relacionados con empresas explotado-
ras de cobre y se dieron en asentamientos de muy escasos recursos (Cabrera 2005: 14-6). En
el caso de Chile, los conflictos no han sido tradicionalmente comunes, pero existen. Por
ejemplo, en julio del 2007, los trabajadores de Codelco pararon por más de un mes, exigiendo
para los trabajadores subcontratados los mismos derechos que los regulares (Observatorio
Social de América Latina [OSAL] 2007: 1-5). Algo similar ocurrió con Escondida en el 20058
y el 20069. Ante estos problemas, las empresas han implementado programas de RSE y, a pesar
de que considerables sumas de dinero se gastan en ellos (en el 2007 Antamina aprobó proyec-
tos por US$ 42 millones10), sus resultados no son concluyentes; es más, se cree que todos
estarían mejor si se atacaran las causas del problema (Jenkins 2004: 32). En general, se puede
afirmar que ambos países tienen niveles –cada ves más– similares de conflictos sociales.
3.3 La legislación ambiental
Con respecto a la legislación ambiental, primero se revisará el marco institucional, para
luego pasar a describir la evolución de los límites máximos permisibles (LMP) en ambos
países. En el caso del Perú, las instituciones relacionadas con la actividad son: el Ministerio
de Energía y Minas (MEM), a cargo de la legislación y promoción del sector; el Instituto
Nacional de Concesiones y Catastro (INACC-INGEMMET), a cargo de la concesión y registro
de los predios, y del catastro; y Osinergmin, organización encargada de regular, supervisar y
controlar al sector (Pro Inversion 2007: 21-3). Las compañías deben realizar estudios de
impacto ambiental (EIA) antes de comenzar sus operaciones, y suscribir un contrato con el
MEM en el que se especifican las obligaciones que deben cumplir, incluyendo la periodicidad
de la medición de las emisiones. También deben presentar un plan de cierre de minas, que
especifica cómo restaurar el área explotada e incluye garantías para ello (D.S. 016-93-EM).
En el caso de Chile, el Ministerio de Minas (MM) se encuentra a cargo del desarrollo sosteni-




10. Cía. Minera Antamina (2008: 14).
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ción de los recursos mineros chilenos; Cochilco, a cargo de la promoción de la industria
minera chilena; y Sernageomin, a cargo del catastro. En este caso, la legislación también
requiere que las empresas presenten EIA y planes de cierre de minas (Ley 19300).
El siguiente gráfico muestra los LMP; se puede observar que los límites chilenos son con-
siderablemente menores en casi todos los contaminantes con la excepción del cobre, zinc
y plomo (en los que el LMP chileno es mayor) y hierro (en donde ambos son iguales), por lo
que no se puede generalizar. Sin embargo, no es suficiente legislar, sino hacer que la
legislación se cumpla. Un indicador de ello es la información que solicita el gobierno a las
empresas acerca de sus emisiones. En el caso del Perú, fue imposible encontrar dicha
información, lo que nos hace creer que no es compilada y, por ende, que la legislación no
se controla (enforcement). Sin embargo, de acuerdo con Cochilco11, Chile se encuentra en
una situación similar por falta de control.
Gráfico 3.4
Límites máximos permitidos
(1)  Res. 192-2007-Conam/PCD (06/12/07).
(2)  D.S. 46-2002-MSGPR (agua subterránea).
(3)  En el Perú, los límites de PH están entre 6 y 9; en Chile, entre 6 y 8.
Elaboración: propia.
Como se indicó en la sección 2, el hecho de que las empresas mineras implementen sus
propios sistemas de manejo ambiental (SMA, o sistemas implantados en ciertas instituciones
que tienen como objetivo mejorar su relación con el medio ambiente) y que usen tecnologías
más limpias (similares a las usadas en sus países de procedencia) independientemente de la
regulación ambiental del país receptor, es uno de los principales argumentos en contra de la
11. <http://www.cochilco.com/desarrollo/fr_nacional.html>.
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PHH (Birdsall y Wheeler 1993: 140). En ese sentido, dos de las tres principales empresas
mineras en Chile (Codelco12 y Anglo-American13) cuentan con ISO 14001 y OHSAS 18001,
mientras que Escondida cuenta con la certificación Sigmel14 (SMA que incorpora los estándares,
requerimientos legales y certificaciones del ISO 14001 y OHSAS 18001). En el caso del Perú,
los SMA no son tan comunes. De las tres principales empresas, no fue posible encontrar
información acerca de Southern Peru o Cerro Verde, lo que nos puede llevar a pensar que no
existe. En el caso de Antamina, solo está certificada con ISO 14001. Por ello, se puede afirmar
que las certificaciones voluntarias no están tan difundidas en el Perú como en Chile, lo que
podría significar que los estándares seguidos por las empresas chilenas son más estrictos. Del
hecho de que Antamina (Perú) y Escondida (Chile) sean propiedad de BHP Billiton, y conside-
rando que la última tiene una certificación adicional (OHSAS), se puede concluir que se
respeta más el medio ambiente en Chile que en el Perú. Desafortunadamente no fue posible
encontrar información acerca de la tecnología que se usa, o de la proporción de costos
ocupada por los costos ambientales, factores usados tradicionalmente para rechazar la pre-
sencia de PHH (Birdsall y Wheeler 1993: 142; He 2005: 5). El argumento que postula que las
industrias más contaminantes no pueden migrar por altos costos de transporte (Ederington et
al. 2005: 97) no es válido para la industria minera de extracción de cobre, dado que las ETN
tienen proyectos en distintos países para tener más reservas y diversificar el riesgo. Finalmente,
el argumento acerca de que las empresas no migran porque necesitan otros factores tales
como mano de obra calificada y tecnología (Cole y Elliott 2005: 531) parece cumplirse si se
presta atención al comentario del presidente de una empresa minera con utilidades menores a
US$ 50 millones: «Chile es un país tradicionalmente minero con mano de obra calificada,
escuelas, abierto a la inversión extranjera y democrático» (Fraser Institute 2008: 30).
Con respecto a la corrupción, no fue posible encontrar un indicador específico relacionado
con la corrupción en materia ambiental, así que se usó el índice de la Heritage Foundation y
The Wall Street Journal. En «libertad de corrupción», Chile obtuvo un puntaje de 73%, que
significa que la corrupción es mínima, mientras que el Perú tuvo un puntaje de 33%, impli-
cando que la corrupción es significante y omnipresente (Heritage Foundation 2008: 138).
Con respecto a la predictibilidad de la legislación (el grado en el cual la legislación ambiental
cambia inesperadamente), se usa como indicador la estabilidad de los LMP. En el caso del
Perú, la primera norma encontrada data de 1996 (R.M. 011-96-EM/VMM) y la segunda, de
2007 (Res. 192-2007-Conam/PCD). Dado que solo hubo un cambio en más de una década, se
puede asumir que la legislación es estable. En el caso de Chile sucede lo mismo, puesto que







En resumen, en ambos países un porcentaje alto de las exportaciones está constituido por
las mineras, y ambos reciben IED de similares ETN, a pesar de que la inversión es mayor en
Chile que en el Perú. Con respecto a las variables que influencian la IED, Chile tiene reser-
vas más altas, impuestos más bajos y un sistema de regalías menos oneroso, mayor liber-
tad de inversión, mejor protección de los derechos de propiedad y mejor infraestructura.
Ambos países cuentan con economías relativamente estables y un nivel –crecientemente–
similar de conflictos sociales.
Con respecto a la regulación ambiental, ambos tienen aproximadamente la misma canti-
dad de instituciones en el sector, pero Chile tiene (usualmente) mayores LMP. Sin embargo,
no es posible afirmar que la legislación se cumple en ninguno de los dos. En la misma línea,
el Perú es generalmente más corrupto, pero ambos países tienen leyes estables, lo que se
ve ilustrado por el hecho de que los LMP no variaron a lo largo de los años. Por estas
razones, se puede afirmar que Chile se encuentra mejor preparado que el Perú para atraer
la IED. El siguiente capítulo analizará estas conclusiones con información de fuentes pri-
marias y secundarias.
4. DISCUSIÓN
El objetivo de este estudio es analizar si las diferencias en legislación ambiental entre el
Perú y Chile influyen sobre las decisiones de inversión de empresas mineras dedicadas a la
explotación de cobre, de tal manera que se establezcan en el país con menores estándares,
creando un PH. Esta sección muestra los resultados de la encuesta realizada. De los 31
entrevistados que trabajan en el Perú, 18 contestaron la encuesta; de ellos, 8 trabajan en
ambos países. En el caso de Chile, solo 5 de las 30 personas a las que se les envió la
encuesta la contestaron, uno de los cuales trabaja en ambos países. Los anexos 2 al 4
presentan las respuestas de los entrevistados.
4.1 Resultados de la encuesta
La primera parte de la encuesta pedía a los entrevistados hacer un ranking de las variables
que afectan la IED en una escala de 1 («No importante») a 5 («Muy importante»). Como
muestra el cuadro a continuación, los entrevistados en ambos países estuvieron de acuerdo
en que los principales factores son las «reservas de cobre», seguidas por el «marco legal».
«Estabilidad política» y «estabilidad económica», «conflictos sociales» y «régimen tributario»
tuvieron puntajes distintos en cada país. Por ejemplo, en el caso del Perú, los «conflictos
sociales» fueron el factor más importante, lo que puede deberse a los sucesos ocurridos en el
país en julio del 2008. Los entrevistados en ambos países coincidieron en que el factor menos
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importante es la «legislación ambiental» y la «infraestructura física», pero los entrevistados
que trabajan en Chile asignaron un puntaje mayor al último factor. Esto puede deberse al
hecho de que las empresas suelen tener estándares ambientales más altos que los legales, y
al hecho de que las empresas suelen construir infraestructura en el país en el que operan,
como lo demuestra la siguiente cita:
«Si no hay infraestructura, la construimos».
Ejecutivo de empresa minera que opera en Perú y Chile.
Cuadro 4.1
Resumen de las variables que afectan la IED
Reservas 4,32 5,00 4,46 5,00
Marco legal 3,83 5,00 4,15 5,00
Conflictos sociales 3,82 4,00 3,82 4,00
Estabilidad política 3,72 4,00 4,00 3,00
Estabilidad económica 3,71 3,00 3,67 4,00
Régimen tributario 3,44 3,00 3,83 3,00
Legislación ambiental 2,89 3,00 3,00 3,00
Infraestructura física 2,81 2,00 3,27 4,00
La importancia de las reservas en las decisiones de inversión es totalmente racional y se
encuentra apoyada por la evidencia. A pesar de que Chile muestra mejores indicadores en
infraestructura, marco legal, mayor estabilidad social, menos impuestos y menos corrup-
ción, entre otros, el hecho de que casi las mismas empresas inviertan en ambos países
significa que el atractivo del Perú son sus reservas (aún por explotar). Cabe mencionar que
mayores reservas implican una mayor inversión para extraerlas, lo que podría explicar por
qué, tradicionalmente, Chile ha atraído mayor IED que el Perú.
«A pesar de que Chile tiene más reservas que Perú, este último tiene un mayor potencial
dado que las inversiones en minería son relativamente nuevas y que la legislación incentiva
la IED».
Miembro de un bufete de abogados, Perú.
La baja importancia atribuida a la legislación ambiental no es una sorpresa. En realidad, se
encuentra reforzada por el bajo puntaje en la pregunta 5 («En su experiencia, ¿hasta qué
Fuente: encuesta realizada.




grado considera usted que la legislación ambiental influye sobre las decisiones de inversión
de ambos países?»), que es 2,95 en el Perú y 3 en Chile. Lo que sí es sorprendente es la
cantidad de certificaciones voluntarias que tienen las empresas que operan en Chile (ISO
14001 and OHSAS 18001) en comparación con las que operan en el Perú (solo ISO 14001, o
sin información), aun cuando las mismas ETN invierten en ambos países y a pesar de (su-
puestamente) tener SMA iguales en todas sus operaciones. La relación entre estos hechos y
los LMP más bajos en el Perú que en Chile, podría estar sugiriendo la existencia de un PH. No
obstante, para poder probar la hipótesis de la existencia de un PH en el Perú, se tendría que
comparar las emisiones en ambos países, información a la que no fue posible acceder.
«Las empresas mineras consideran a la legislación ambiental como igual en todos los paí-
ses dado que tienden a tener sus propios SMA».
Funcionario de una ONG, Perú.
La siguiente pregunta pidió a los entrevistados que especifiquen qué tan bien se encuentra
la legislación ambiental en cada país, considerando siete atributos. La siguiente tabla
presenta los resultados. Como se puede apreciar, el factor más importante en ambos países
es el «marco legal», seguido de la «corrupción» en el caso del Perú y «control (enforcement)»
en Chile. Esto puede deberse a que, tradicionalmente, la corrupción en el Perú ha sido
mayor. Ambos países asignaron a «monitoreo» y «relación con las comunidades» los pues-
tos tercero y cuarto. Contrariamente a lo esperado, la «predictibilidad» (de la legislación
ambiental) obtuvo un puntaje bajo: el sexto para el Perú y el séptimo para Chile. Lo mismo
sucedió con las «capacidades de los funcionarios públicos».
Cuadro 4.2
Resumen de las características de la legislación ambiental
Marco legal 3,32 4,00 3,15 4,00
Corrupción 2,89 3,00 3,08 3,00
Monitoreo 2,79 3,00 3,08 2,00
Relación con comunidades 2,72 2,00 3,08 4,00
Control (enforcement) 2,68 3,00 2,92 3,00
Predictibilidad 2,56 3,00 2,92 3,00
Capacidades funcionarios públicos 2,42 2,00 2,77 2,00
Fuente: encuesta realizada.
Elaboración: propia.
Media Moda Media Moda
ChilePerú
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No es una sorpresa que el marco legal tenga un puntaje tan alto. En realidad, ambos países
tienen regulaciones similares, pero no es posible –a la luz de la evidencia presentada–
afirmar cuál es más eficiente o menos onerosa.
Una diferencia (indicada por uno de los entrevistados) radica en que las concesiones en
Chile son aprobadas judicialmente, mientras que en el Perú el proceso es administrativo, y
más lento. Sin embargo, como argumenta Bailetti (s.f.: 30), la eficiencia de un marco legal
no radica solo en las normas, sino en los funcionarios que las hacen cumplir. La variable
«capacidades de los funcionarios públicos» intenta discernir este punto. Uno de los entre-
vistados (funcionario de una empresa minera que opera en ambos países) argumentó que
la variable tiene un bajo puntaje en el Perú porque los funcionarios públicos han migrado
al sector privado en años recientes. Lamentablemente no fue posible encontrar informa-
ción acerca de Chile al respecto. En general, considerando que ambos indicadores tienen
un puntaje similar en ambos países, se puede afirmar que los países deben repensar sus
marcos legales, analizar posibles traslapos y vacíos en sus legislaciones, y atraer funciona-
rios públicos más capacitados o entrenar a los existentes (Bailetti s.f.: 29).
El puntaje más alto obtenido en Chile que en el Perú por la variable «corrupción», contra-
dice la existencia de menor corrupción en el país del sur. En la pregunta 6 («En su experien-
cia, qué tan abiertos están los funcionarios públicos en entidades relacionadas con las
operaciones de las compañías mineras a dialogar con ellas»), los entrevistados en el Perú
argumentaron que los funcionarios se encuentran normalmente muy dispuestos a dialo-
gar con las empresas debido a las grandes inversiones que representan (el Perú pretende
atraer la mayor cantidad posible de IED), lo cual podría ser interpretado como corrupción.
El hecho de que la corrupción sea considerada un problema mayor en Chile podría estar
explicado por dos motivos. En primero es que, dado que Chile tiene menos corrupción,
cualquier conducta sospechosa se considera como tal. En segundo es que, dado que la
principal empresa minera de explotación de cobre en Chile es estatal, los competidores
consideran que Codelco tiene ventajas en su relación con el gobierno y, aunque no es
necesariamente corrupción, puede ser considerado como tal. «Monitoreo» y «control
(enforcement)» no son considerados muy importantes, lo que podría deberse a la general
falta de control y monitoreo en ambos países. El mayor puntaje de la variable «relación con
las comunidades» obtenido en Chile puede deberse a que solo recientemente dicho país
experimenta conflictos sociales, y es, en general, un factor de importancia media.
«El gobierno peruano debería educar a las comunidades antes y durante el ciclo de vida del
proyecto minero».
Funcionario de una ONG, Perú.
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«A pesar de que las firmas están invirtiendo más en Perú que en Chile por los nuevos
yacimientos, podrían preferir a Chile porque hay menos conflictos sociales».
Funcionario gubernamental del Perú, con conocimiento del sector chileno.
Finalmente, se pidió a los entrevistados que dieran algunas recomendaciones a los países.
En el caso del Perú, los entrevistados estuvieron de acuerdo en que se debería definir mejor
los roles y responsabilidades de las instituciones relacionadas con el sector, tener un mejor
marco legal, mejor infraestructura y mejorar la transparencia del proceso de concesiones
y control, lo que podría indicar el deseo de los entrevistados de reducir la corrupción.
También señalaron la necesidad de incrementar la presencia del Estado en las comunida-
des mineras con el objetivo de entender sus necesidades, reducir los conflictos y educarlas
para que sean más empleables por las empresas. Adicionalmente, estuvieron de acuerdo en
que los objetivos del gobierno central deberían estar reflejados en políticas locales y que
los gobiernos regionales deberían hacer un mejor uso de las regalías mineras. Adicionalmente,
estuvieron de acuerdo en que la exploración debería ser promovida, y reconocieron que
ello podría incrementar el daño medioambiental. Por último, los entrevistados indicaron
que no son las ETN las que tienen peor manejo ambiental, sino aquellas pequeñas y media-
nas empresas, muchas veces informales. En el caso de Chile, los entrevistados recomenda-
ron al gobierno incrementar la generación eléctrica y promover las exploraciones en minas
que ya están siendo explotadas, así como mejorar el catastro.
«Mejor definición de las tareas de cada institución gubernamental».
Funcionario de una empresa minera, Perú.
«Ambos deberían tener contratos de estabilidad más largos y repensar el concepto de las
regalías».
Funcionario de empresa minera, Perú y Chile.
«Perú debería tener mecanismos de exploración más flexibles, a pesar de que esto podría
incrementar el daño al medio ambiente».
Funcionario de otra organización privada, Perú.
4.2 Conclusiones
La conclusión de este capítulo es que la primera hipótesis no se cumple dado que la varia-
ble «regulación ambiental» obtuvo un puntaje muy bajo en la encuesta. La segunda hipó-
tesis también fue rechazada. Considerando que el Perú tiene LMP menores que Chile y que
las empresas que operan en el último tienen una mayor cantidad de certificaciones volun-
tarias, se podría inferir que sí existe un PH. No obstante, el hecho de que las empresas
prefieren invertir en el Perú y no en Chile debido a los menores estándares no es apoyado
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por la evidencia, dado que las mismas ETN invierten en ambos. Estas conclusiones son
similares a las presentadas por Casas (1995) y Borregaard y Dufey (2002) en el sentido de
que, luego del proceso de privatización, el manejo ambiental de las firmas mejoró. No
obstante, para confirmar la existencia o no de un PH en uno de los mencionados países,
futuros estudios deben analizar otros factores como la proporción de costos dirigida a
costos medioambientales (He 2005: 5), la efectividad de los programas de RSE (Jenkins
2004: 32) y la evolución de las emisiones, entre otros.
Como implicancias para formulación de políticas, se puede afirmar que el miedo de los
funcionarios públicos peruanos acerca de que las empresas preferirán invertir en Chile
dado el mejor clima de inversiones es fundado: Chile tiene valores superiores para casi
todas las variables analizadas por los inversionistas cuando deciden en dónde invertir. Sin
embargo, en el caso específico de minería de cobre esto puede no cumplirse, dado que las
empresas están interesadas en las reservas, no solo para diversificar su riesgo, sino tam-
bién para extender sus operaciones. El hecho de que las empresas no tomen muy en cuenta
la legislación ambiental, no implica que los gobiernos deban, necesariamente, hacerla más
restrictiva. El estado del medio ambiente se beneficiaría más si los gobiernos monitorearan
y controlaran efectivamente a las empresas (enforcement) y si hubiera una mayor trans-
parencia. Los donantes internacionales pueden ayudar a los gobiernos mediante la capaci-
tación de sus funcionarios públicos, siempre y cuando se asegure un cierto nivel de conti-
nuidad. Las comunidades podrían ayudar a los gobiernos a hacer cumplir la legislación en
su calidad de observadores y denunciando la corrupción. Como se puede ver, hay mucho
por hacer y todos los actores son claves para mejorar las condiciones ambientales.
5. CONCLUSIONES
Luego de analizar los resultados de las encuestas, ambas hipótesis fueron rechazadas. En pri-
mer lugar, la “legislación ambiental” no es considerada un factor decisivo para el estableci-
miento de empresas mineras de explotación de cobre en uno u otro país. En segundo, conside-
rando que el Perú tiene LMP más bajos que Chile y que las empresas que operan en este último
país tienen una mayor cantidad de certificaciones voluntarias, se podría pensar que existe un
PH. Sin embargo, ambos países reciben IED de casi las mismas ETN, lo que argumenta en contra
del PH. Los resultados de este estudio son similares a los argumentos presentados por Casas
(1995) y Borregaard y Dufey (2002), en el sentido de que, luego del proceso de privatizaciones,
las compañías mejoraron su desempeño ambiental. Sin embargo, para confirmar la existencia
de un PH en cualquiera de estos países, futuros estudios deben analizar otros factores tales
como la proporción de costos ocupada por costos medioambientales (He 2005: 5), la efectivi-
dad de los programas de RSE (Jenkins 2004: 32) y la evolución de las emisiones, entre otros.
121
Apuntes 65
6. SIGLAS Y ACRÓNIMOS
BCRP Banco Central de Reserva del Perú
BID Banco Interamericano de Desarrollo
BM Banco Mundial
EE empresa estatal
EIA evaluación de impacto ambiental
ETN empresas transnacionales
IED inversión extranjera directa
LMP límites máximos permisibles
MEM Ministerio de Energía y Minas
MM Ministerio de Minería
ONG organización no gubernamental
PBI producto bruto interno
PH refugio de contaminación (pollution haven)
PHH Hipótesis del Paraíso de Polución (Pollution
Haven Hypothesis)
RSE responsabilidad social empresarial
RTA reforma tributario-ambiental
SMA sistema de manejo ambiental
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Anexo 1
Encuesta: diferencias en el clima de inversión entre Perú y Chile
El objetivo de la presente encuesta es analizar si diferencias en los climas de inversión
entre Chile y Perú influyen sobre las decisiones de inversión de compañías mineras de
cobre. Específicamente, el objetivo es investigar el impacto de diferencias en la legislación
minera sobre dichas decisiones. La información será usada en una tesis de grado de un
programa de maestría en la London School of Economics and Political Science.









Otro (por favor especificar)
3. En su experiencia, ¿cuál de las siguientes variables influye sobre decisiones de inver-
sión de compañías mineras de cobre? Por favor, especifique la relativa importancia de









Otro (por favor especificar)
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4. En su experiencia y con respecto a la legislación ambiental, ¿cómo calificaría los si-
guientes factores en cada país? Por favor, use la escala del 1 al 5, siendo 5 «Muy
bueno» y 1 «Muy malo».





Capacitación de los empleados públicos
Relaciones con las comunidades en las que opera cada empresa
5. En su experiencia, ¿hasta qué grado considera usted que la legislación ambiental in-
fluye sobre las decisiones de inversión de ambos países? Por favor, use la escala del 1
al 5, siendo 5 «Muy influyente» y 1 «Nada influyente».
Perú
Chile
6. En su experiencia, ¿qué tan dispuestos están los empleados públicos de las entidades
relacionadas con las operaciones de las compañías mineras a dialogar con ellas? Por
favor, use la escala del 1 al 5, siendo 5 «Muy dispuestos» y 1 «Nada dispuestos».
Perú
Chile
7. ¿Puede pensar en algún caso en el que una empresa decidió no invertir en Chile en vez
de invertir en el Perú o viceversa? ¿Por qué cree que se tomó dicha decisión?
8. ¿Qué medidas cree que el gobierno peruano podría tomar con el objetivo de incremen-
tar la inversión extranjera directa en minería de cobre? ¿Y el gobierno chileno?
9. ¿Hay algo más que quisiera comentar?
Muchas gracias por su tiempo
Perú Chile
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